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Abstract  
 
We  examine  the  effects  of  financial  ratios,  implementation  of  PSAK  50  
and  55 (Revised 2006), Earning Management and the Role of Good Corporate 
Governance (GCG) on Stock  Return.  The financial  ratios used  in this research  are 
Capital Adequacy  Ratio (CAR), Percentage of Operating Expense to Operating 
Revenue and Loan to Deposit Ratio (LDR). Earning management is measured by 
allowance for impairment losses and GCG as variable  that  moderated  earning  
management  and  stock  return,  this  research  also  used dummy variable for 
implementation of PSAK 50 and 55. 
This research used 26 listed banking companies in Indonesia Stock Exchange 
from 
2008 to 2011. Total observation of research is 80 years financial statements. 
The result showed that (1) the financial ratio that has significant influence on 
stock return is CAR; (2) earning management and GCG didn’t have significant 
influence on stock return, but the earning management that moderated by GCG has 
significant influence on stock return; (3) implementation  of PSAK 50 and 55 didn’t 
have significant influence on stock return; (4) All variable simultaneously made 
significant influence on stock return at 10% error. 
 
Keywords:  financial  ratio,  CAMELS,  earning  management,  GCG,  fair  value 
accounting, stock return, PSAK 50 and 55 (Revised 2006). 
 
PENDAHULUAN 
 
 
Saat ini akuntansi  dan  laporan  keuangan  sedang  mengalami  revolusi  
besar-besaran, konsep  historical  cost  yang  selama  ini  kita  kenal  mulai  bergeser  
menjadi  fair  value accounting (biasa juga disebut mark to market accounting).   
Walaupun saat ini tidak semua pos laporan keuangan diukur berdasarkan fair value, 
tapi trennya akan menuju ke sana, bisa jadi semua pos laporan keuangan diukur 
berdasarkan fair value. 
 
Investasi yang dilakukan oleh para investor saham (common stock) 
diasumsikan selalu didasarkan pada pertimbangan yang rasional, sehingga berbagai 
macam jenis informasi yang akurat   sangat   diperlukan   untuk   pengambilan   
keputusan   investasi.   Secara   garis   besar informasi  yang diperlukan  terdiri  dari 
informasi  yang bersifat  fundamental  dan informasi yang  bersifat  teknikal.  Francis  
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(1988),  menyatakan  bahwa  di  dalam  analisis  sekuritas digunakan dua pendekatan 
yaitu, analisis fundamental dan analisis teknikal (Pancawati, Suryanto & Anis, 2002). 
Karena  informasi  fundamental   yang  dibutuhkan  investor  didapatkan  dari  
laporan keuangan maka standar dan kebijakan akuntansi yang digunakan di 
perusahaan memberikan pengaruh  kepada angka  yang disajikan di laporan 
keuangan.  Penerapan PSAK 50 dan 55 
Revisi 2006 baru-baru ini dapat merubah penyajian dan pengungkapan yang 
ada di laporan keuangan. 
 
Penerapan  PSAK  50  dan  55  ini  akan  sangat  berdampak  kepada  dunia  
perbankan terutama   dalam   mengukur   cadangan   kerugian   penurunan   nilai   
(CKPN).   Sebelumnya perhitungan CKPN berdasarkan Peraturan Bank Indonesia 
(PBI) Nomor: 7/2/PBI/2005 yang mengatur  penentuan  kualitas  kredit  dan  
persentase  pencadangan  yang  dibutuhkan  untuk masing-masing  klasifikasi  kualitas  
kredit.  Bila  diterapkan  dengan  benar  maka  penerapan PSAK 50/55 (revisi 2006) 
akan meningkatkan  akurasi dan keinformatifan  CKPN. Namun demikian karena 
sifat PSAK 50/55 (revisi 2006) yang principle based dan menekankan pada konsep 
maka pada penerapannya dapat memberikan ruang yang lebih bagi manajemen untuk 
melakukan  manajemen  laba.  Ditambah  lagi  karena  tingkat  kompleksitas  yang  
tinggi  dari PSAK  50/55  (revisi  2006)  maka  bila  sumber  daya  manusia  baik  dari  
akuntan  internal perusahaan  maupun  auditor  eksternal  serta  teknologi  informasi  
belum  siap/tersedia  maka dapat menyebabkan tingkat akurasinya diragukan 
(Anggraita, 2012). 
Kualitas laba dipengaruhi oleh penerapan Good Corporate Governance baik 
eksternal (sistem   hukum,   legal   enforcement,   regulasi,   kualitas   audit)   maupun   
internal   (dewan komisaris, komite audit, struktur kepemilikan). Standar akuntansi 
yang berkualitas tinggi saja tidak cukup untuk meningkatkan kualitas laba bila 
corporate governance pada tingkat negara ataupun perusahaan lemah (Anggraita, 
2012). 
Dari  latar  belakang  yang  telah  dipaparkan  sebelumnya  maka  penelitian  
ini  ingin menguji secara empiris beberapa pertanyaan berikut 1) Bagaimana pengaruh 
rasio keuangan (capital  adequacy  ratio,  beban  operasi  pendapatan  operasi,  dan  
loan  to  deposit  ratio) terhadap return saham perusahaan  yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia?,  2) Bagaimana pengaruh penerapan PSAK 50 dan 55 (revisi 2006) 
terhadap return saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?, 3) 
Bagaimana pengaruh manajemen laba melalui CKPN terhadap  return  saham  
perusahaan  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek?,  4)  Apakah  kualitas mekanisme   
corporate  governance   internal  perusahaan   turut  berperan  dalam  pengaruh 
penerapan PSAK 50 dan 55 (revisi 2006) terhadap kecenderungan bank-bank di bursa 
dalam melakukan manajemen laba melalui CKPN? 
 
KERANGKA TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
 
 
Fair value accounting 
 
King (2006) menyatakan  konsep  fair value sendiri sebenarnya  bukan  hal 
yang baru dalam akuntansi,  sejak 30 tahun yang lalu Financial Accounting  
Standard  Board (FASB- dewan standard akuntansi di Amerika Serikat) sudah 
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mengenalkan konsep fair value dalam laporan keuangannya  namun hanya beberapa 
pos saja.   Dahulu fair value hanya digunakan untuk perhitungan appraisal saja dan 
untuk kebutuhan tertentu, namun sekarang laporan keuangan pun dinilai berdasarkan 
fair value. Sekarang negara-negara di Eropa dan hampir seluruh  Negara  di  dunia  
(termasuk  Indonesia)  bersepakat  untuk  melakukan  harmonisasi standar akuntansi 
keuangan melalui IFRS convergence(International Financial Reporting Standards), 
dan hampir semua standar akuntansi yang ada di IFRS pun sudah menerapkan konsep 
fair value ini terutama pada pengukuran instrumen keuangan. 
 
PSAK  55  Instrumen  Keuangan:  Pengakuan  dan Pengukuran  (revisi  2006), 
mendefinisikan  nilai wajar (fair value) adalah nilai dimana suatu aset dapat 
dipertukarkanatau  suatu  kewajiban  dapat  diselesaikan  antara  pihak  yang  
memahami  dan  berkeinginan untuk melakukan transaksi wajar (arm’s length 
transaction). 
 
Aset dan liabilitas keuangan disajikan berdasarkan nilai wajarnya.Menurut 
Asnawi dan Wijaya (2005), Net Present Value (NPV) merupakan teknik penilaian 
investasi terbaik karena selalu  memberikan  keputusan  tepat. Jika kewajiban  
perusahaan  meningkatkan  shareholder wealth, maka teknik NPV didasarkan pada 
discounted cash flow (DCF). DCF yang positif menunjukkan peningkatan 
kekayaan.Oleh karena itu pendekatan NPV merupakan pendekatan yang paling riil. 
 
Menurut Asnawi (2005), informasi merupakan bahan baku untuk melakukan 
investasi. Informasi akan mempengaruhi  volume perdagangan (perubahan harga). 
Besarnya pengaruh ini dapat diperhatikan pada besarnya varian return suatu saham. 
 
Menurut harahap (2011) akuntansi adalah sistem pemberian informasi 
tentang kondisi dan hasil usaha keuangan  suatu perusahaan.  Informasi inilah 
instrumen manajemen untuk menyampaikan  kinerja  kepemimpinan  dan 
kelolaannya  terhadap  aset perusahaan  dan edia bagi investor untuk menilai 
peluang dan portofolio  investasinya.  Dengan sistem akuntansi yang baik maka akan 
muncul transparansi dan pemberian informasi yang valid dan dipercaya publik. 
 
Penilaian dengan nilai wajar akan meningkatkan relevansi informasi laporan 
keuangan untuk tujuan pengawasan dan untuk kepentingan pemegang saham dan 
stakeholder yang lain (Barth, 1994; Anggraini, 2009). Karena alasan utama penerapan 
fair value accounting adalah relevansi informasi yang menjadi dasar pengambilan 
keputusan para pengguna laporan keuangan   dalam   hal   ini   investor.   Maka   
seharusnya   penerapan   fair   value   ini  dapat memberikan informasi yang 
dibutuhkan para investor dalam keputusan menjual atau membeli saham. Maka 
penerapan fair value ini akan mempengaruhi stock return. 
 
Rasio Keuangan 
 
 
Menurut Van Home dan Wachowicz (1997), rasio keuangan dibagi menjadi 
dua jenis.Yang pertama merupakan aspek kondisi keuangan pada satu waktu tertentu, 
titik dimana laporan posisi keuangan (neraca) telah disiapkan.Ini disebut rasio 
neraca karena pembilang dan penyebutnya berasal dari neraca.Yang kedua rasio 
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laporan laba rugi, berisikan ringkasan beberapa aspek kinerja perusahaan dalam 
periode waktu tertentu. 
Industri  perbankan  di  Indonesia  memiliki  rasio  yang  diatur  oleh  Bank  
Indonesia sebagai  regulator.  Menurut  Peraturan  Bank  Indonesia  (PBI)  No.  
6/10/PBI  2004  tentang Sistem Penilaian Tingkat Kesehatan Bank Umum pasal 3 dan 
pasal 4 disebutkan penilaian tingkat kesehatan bank mencakup penilaian terhadap 
faktor-faktorsebagai berikut: 
 
1. Permodalan (capital), adapun komponen yang dinilai mencakup 
kecukupan,  komposisi,  dan  proyeksi  (trend  ke  depan)  permodalan  
serta kemampuan permodalan Bank dalam mengcover aset bermasalah; 
dan kemampuan Bank memelihara kebutuhan penambahan modal yang 
berasal dari keuntungan, rencana permodalan Bank untuk mendukung 
pertumbuhan usaha, akses kepada sumber permodalan,  dan kinerja 
keuangan pemegang saham untuk meningkatkan permodalan Bank. 
 
Rumus yang biasa digunakan adalah Capital Adequacy Ratio(CAR). 
 
 
 
 
Total 
Modal 
Aset (Aktiva) Tertimbang Menurut 
Risiko 
 
 
2. Kualitas aset (asset quality), adapun komponen yang dinilai mencakup:  kualitas 
aktiva produktif, konsentrasi eksposur risiko kredit, perkembangan aktiva 
produktif bermasalah, dan kecukupan penyisihan penghapusan aktiva produktif 
(PPAP); dan kecukupan  kebijakan  dan  prosedur,  sistem  kaji  ulang  (review)  
internal sistem dokumentasi, dan kinerja penanganan aktiva produktif 
bermasalah. 
 
 
Aset (Aktiva) Produktif yang 
diklasifikasikan 
Aset (Aktiva) 
Produktif 
 
 
 
3. Manajemen (management), adapun komponen yang dinilai 
mencakup: kualitas manajemen umum dan penerapan manajemen 
risiko; dan  kepatuhan  Bank  terhadap  ketentuan  yang  berlaku  dan  
komitmen  kepada Bank Indonesia dan atau pihak lainnya. 
4. Rentabilitas (earning), adapun komponen yang dinilai mencakup: pencapaian  
return on assets (ROA),  return on equity (ROE), net interest margin (NIM), 
dan tingkat efisiensi Bank; dan perkembangan laba operasional, diversifikasi 
pendapatan, penerapan prinsip akuntansi dalam pengakuan pendapatan dan 
biaya, dan prospek laba operasional. 
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Laba operasional dilihat dari rasio beban operasional terhadap pendapatan 
operasional (BOPO). 
 
 
Beban 
Operasional 
Pendapatan 
Operasional 
 
 
 
5. Likuiditas (liquidity), adapun komponen yang dinilai mencakup: rasio  
aktiva/pasiva  likuid,  potensi  maturity  mismatch,  kondisi  Loan  to Deposit 
Ratio (LDR), proyeksi cash flow, dan konsentrasi pendanaan;  dan kecukupan   
kebijakan  dan  pengelolaan  likuiditas  (assets  and  liabilities 
management/ALMA), akses kepada sumber pendanaan, dan stabilitas pendanaan. 
 
 
 
Jumlah Kredit yang 
diberikan 
Dana Pihak 
Ketiga 
 
 
6. Sensitivitas terhadap risiko pasar (sensitivity to market risk), adapun 
komponen yang dinilai mencakup: kemampuan modal Bank dalam 
mengcover potensi kerugian sebagai akibat fluktuasi (adverse movement) 
suku bunga dan nilai tukar; dan kecukupan penerapan manajemen risiko 
pasar. 
 
 
Keenam   faktor   ini   biasa   disingkat   menjadi   CAMELS(Capital,   Asset   
Quality, Management, Earning, Liquidity and Sensitivity). 
 
Manajemen Laba 
 
 
Manajemen  laba (earning management  )merupakan  setiap tindakan 
manajemen  yang dapat mempengaruhi laba yang dilaporkan (Guna & Herawaty, 
2010). Menurut Fischer dan Roszerwig dalam Bangun & Vincent (2008) manajemen 
laba adalah tindakan manajer yang menaikkan atau menurunkan laba yang dilaporkan 
dari unit yang menjadi tanggungjawabnya yang   tidak   mempunyai   hubungan   
dagang   menaikkan   atau   menurunkan   profitabilitas perusahaan untuk jangka 
panjang. 
 
Manajemen laba merupakan tidakan dan strategi yang tidak dapat dipisahkan 
dari teori keagenan. Scott (1997) dalam Wulaningrum (2010) menyatakan bahwa ada 
hal penting saling melengkapi dalam kaitannya dengan manajemen laba. (1) keinginan 
manajemen untuk menghasilkan utilitasnya saat pada saat melakukan perjanjian 
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kontrak (contracting view). Asumsi yang dipakai adalah bahwa manajemen laba 
memberikan manajemen beberapa fleksibilitas   untuk  melindungi   manajemen   dan  
perusahaan   dalam  rangka   menghadapi pernyataan  yang  tidak  terealisasi  dengan  
tujuan  memberikan  keuntungan  kepada  seluruh pihak dalam perjanjian kontrak (2) 
manajemen laba berkaitan dengan persepsi pelaku pasar modal atas laba mengenai 
melalui kebijakan yang berbentuk perataan laba (income smoothing).Manajemen 
melakukan manajemen laba tidak hanya bertujuan meningkatkan reliabilitas  dan 
relevansi  informasi  laporan  keuangan.Dalam  kontrak  tindakan  manajemen laba   
bertujuan   untuk   memaksimalkan   utilitasnya   sehingga   terlihat   penyajian   
laporan keuangan lebih reliabel dan mempermudah perjanjian kontrak. 
 
Manajemen laba juga dipengaruhi oleh standar akuntansi yang membutuhkan 
estimasi. Harahap (2011) menjelaskan bahwa sifat akuntansi banyak yang 
mengandung taksiran (estimasi), pertimbangan (judgement) dan sifat akrual yang 
memberikan kesempatan kepada manajemen untuk melakukan manajemen laba. 
 
Dalam penerapan fair value accounting jika tidak ada pasar yang aktif maka 
estimasi manajemen  yang digunakan  sebagai dasar  pengukuran.Hal  ini tentu  
membuat  manajemen memiliki peluang untuk melakukan estimasi  yang tidak 
mencerminkan  kondisi sebenarnya dan auditor pun perlu melakukan prosedur yang 
lebih kompleks untuk menyakinkan estimasi manajemen.Dengan  demikian  
manajemen  laba  merupakan  hal  yang  tidak  bisa  dihindari karena penggunaan 
estimasi yang digunakan dalam akuntansi. 
Seperti  yang  dikutip  dari  Guna  &  Herawaty  (2010)  discretional  accrual  
adalah komponen   akrual   yang   memungkinkan   manajer   untuk   melakukan   
intervensi   dalam penyusunan laporan keuangan, sehingga laba yang dilaporkan 
dalam laporan keuangan tidak mencerminkan  nilai atau kondisi perusahaan  yang 
sesungguhnya.  De Angelo  (1986)  yang dikutip dalam Guna dan Herawaty (2010) 
menyatakan  konsep model akrual memiliki dua komponen, yaitu komponen non-
discretionary dan discretionary.Komponen discretionary accrualsmerupakan  bagian  
dari  akrual  yang  memungkinkan  manajer  melakukan intervensinya  dalam  
memanipulasi  laba  perusahaan.Hal  ini  disebabkan  karena  manajer memiliki 
kemampuan untuk mengontrolnya  dalam jangka pendek.Komponen  discretionary 
accruals diantaranya terdiri dari penilaian piutang, pengakuan biaya garansi (future 
warranty expenses)  dan aset modal (capitalization  assets).  Sedangkan  komponen  
non-discrecionary accruals ditentukan oleh faktor-faktor lain yang tidak diawasi oleh 
manager. 
 
Good corporate governance 
 
 
Seperti halnya manajemen laba yang dikaitkan dengan teori keagenan, Good 
corporate governance juga tidak terlepas dari teori keagenan. Menurut Sukasih (2011), 
Good corporate governance berdasarkan teori keagenan perusahaan ditunjuk sebagai 
suatu hubungan kerja sama antara prinsipal (pemegang  saham atau pemilik perusahaan)  
dan agen (manajemen), karena  adanya  kepentingan  pribadi  manajemen  maka  perlu  ada 
proses  checkand  balance untuk mengurangi kemungkinan penyalahgunaan oleh 
manajemen. 
 
Volume. 1 Nomor. 1 Februari  2014 
hal. 69-88,  ISSN : 2339-0859 
 
____________________________________Rahil I. Aprilian/Yvonne Augustine      75 
Menurut  Monks  (2003)  yang  dikutip  dari  Anggraita  (2012)  Corporate  
Governance adalah sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan yang 
menciptakan nilai tambah (value   added)   untuk   semua   stakeholder.    
Sedangkan   Shleifer    dan   Vishny   (1997) mendefinisikan   corporate   
governance   sebagai   caraatau   mekanisme   untuk  meyakinkan pemilik modal 
dalam memperoleh imbal hasilyang sesuai dengan investasi yang ditanamkan. 
 
Konsep  ini menekankan  dua  hal,  pertama,  pentingnya  hak pemegang  
saham  untuk memperoleh  informasi  dengan  benar  dan  tepat  pada  waktunya  dan,  
kedua,  kewajiban perusahaan      untuk melakukan  pengungkapan  secara  akurat,  
tepat  waktu, dan transparan terhadap semua informasi kinerja perusahaan, 
kepemilikan dan stakeholder. 
 
Penerapan   GCG   akan   mempengaruhi   penerapan   manajemen   laba   yang   
ada   di perusahaan.   Semakin bagus penerapan GCG maka akan semakin kecil 
kemungkinan manajemen melakukan praktik manajemen laba melalui CKPN. 
 
Dari teori tersebut maka dapat dibuat suatu model penelitian: 
                   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Hipotesis 
 
 
H0 1: Rasio keuangan (CAR, BOPO,  LDR) tidak berpengaruh  positif terhadap  
return saham. 
HA 1: Rasio keuangan (CAR, BOPO, LDR) berpengaruh positif terhadap return 
saham. H0 2: Manajemen laba melalui CKPN tidak berpengaruh positif 
terhadap return saham. HA 2: Manajemen laba melalui CKPN 
berpengaruh positif terhadap return saham. 
H0  3: Penerapan  GCG  tidak  berpengaruh  positif  terhadap  manajemen  laba  
melalui CKPN. 
Rasio Keuangan 
(CAR, BOPO, LDR) 
Penerapan PSAK 50 
dan 55 (Revisi 2006) 
Manajemen Laba 
Penerapan GCG 
Return Saham 
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HA 3: Penerapan GCG berpengaruh positif terhadap manajemen laba melalui 
CKPN. 
H0 4: Penerapan PSAK 50 dan 55 (revisi 2006) tidak berpengaruh positif 
terhadap return saham. 
HA 4: Penerapan  PSAK  50 dan 55 (revisi  2006) berpengaruh  positif  
terhadap  return saham. 
H0 5: Rasio keuangan (CAR, BOPO, LDR), manajemen laba yang dimoderasi 
GCG dan penerapan PSAK 50 dan 55 (revisi 2006) secara bersama-sama 
tidak berpengaruh positif terhadap return saham. 
HA 5: Rasio keuangan (CAR, BOPO, LDR), manajemen laba yang dimoderasi 
GCG dan penerapan PSAK 50 dan 55 (revisi 2006) secara bersama-sama 
berpengaruh positif terhadap return saham. 
 
 
PENELITIAN SEBELUMNYA 
 
 
Praditasari (2010) menguji pengaruh tingkat kesehatan bank terhadap harga 
saham pada perusahaan perbankan yang go-public periode 2004 sampai 2008. Dalam 
penelitiannya Praditasari  (2010)  menggunakan  rasio  CAMEL  untuk  mengukur  
tingkat  kesehatan  bank, rasio  yang  digunakan  adalah  Capital  Adequacy  Ratio  
(CAR),  Kualitas  Aktiva  Produktif (KAP), Beban Operasional terhadap Pendapatan 
Operasional (BOPO), dan Loan to Deposit Ratio (LDR). Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa tingkat kesehatan perusahaan perbankan yang go public selama 
tahun 2004 sampai 2008 tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham 
baik secara parsial maupun simultan. 
 
Anggraita (2012) meneliti dampak penerapan PSAK 50/55 revisi 2006 
terhadap manajemen laba di industri perbankan dan peranan mekanisme GCG, 
struktur kepemilikan dan  kualitas  audit.  Anggraita   menggunakan   36  bank  
(publik  dan  nonpublik)   sebagai samplenya.  Hasilnya Anggraita  menemukan  
bahwa manajemen laba yang diukur menggunakan  CKPN berkurang  setelah 
penerapan PSAK   50/55 (revisi 2006). Kemudian Anggraita  juga  menemukan  
bahwa  penerapan  GCG  dan  perusahaan  yang  dikendalikan keluarga mengurangi 
manajemen laba yang diukur menggunakan CKPN berkurang setelah penerapan 
PSAK  50/55 (revisi 2006). Dan perusahaan yang dikendalikan investor asing dan 
kualitas auditor mengurangi  manajemen  laba yang diukur menggunakan  CKPN 
berkurang setelah penerapan PSAK  50/55 (revisi 2006). 
 
Kurniadi (2012) meneliti pengaruh Capital Adequacy ratio (CAR), Net Interest 
Margin (NIM), dan Loan To Deposit Ratio (LDR) terhadap return saham perusahaan 
perbankan yang terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  tahun  2008-2010.Sampel  
dengan  menggunakan teknik purposive sampling.Sampel penelitian ini sebanyak 23 
bank yang memenuhi kriteria.Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Capital 
Adequacy Ratio, Net Interest 
 
Margin, dan Loan ToDeposit Ratio secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap return saham. Berdasarkan hasil pengujian secara parsial Net Interest Margin 
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berpengaruh positif terhadap return saham, Loan To Deposit Ratio berpengaruh 
positif terhadap  return saham, sedangkan Capital Adequacy Ratio tidak berpengaruh 
terhadap return saham. 
 
 
METODOLOGI PENELITIAN  
Populasi, Sampel, dan Data 
Penelitian  ini  dilakukan  pada  perusahaan  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  
Indonesia. Sampel  penelitian  di  ambil  dengan  metode  purposive  sampling  yaitu  
perusahaan  yang dijadikan  sampel  adalah  perusahaan-perusahaan  yang  bergerak  
di bidang  perbankan  dan institusi lembaga keuangan lainnya yang tercatat di Bursa 
Efek Indonesia periode 2008-2011. Periode penelitian ditetapkan berdasarkan 
penerapan Pernyataan Standar Akuntansi keuangan (PSAK)  No  50  dan  55  (revisi  
2006)  mengenai  penyajian  dan  pengungkapan  instrumen keuangan dan pengakuan 
dan pengukuran instrumen keuangan yang berlaku efektif 1 Januari 
2010. Laporan keuangan yang digunakan adalah laporan keuangan tahunan yang telah 
diaudit yang dilaporkan kepada publik. Adapun pemilihan sampel di bidang 
perbankan dan lembaga keuangan lainnya karena memiliki instrumen keuangan yang 
lebih banyak dan kompleks. 
 
Dari sampel perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2008 – 2011  terdapat  81 data observasi  yang terdiri dari 26 
perusahaan  yang memenuhi syarat  dalam  penelitian  ini.  Namun  setelah  pengujian  
asumsi  klasik  data  yang  dapat digunakan adalah 80 observasi karena terdapat 1 
outlier yaitu PT Bank Bukopin Tbk pada tahun 2009 
 
Metode Pengumpulan Data 
 
Pengumpulan data yang akan digunakan adalah dengan mengumpulkan data 
sekunder yaitu laporan keuangan tahunan dan laporan tatakelola perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2011 (4 tahun). Semua kebutuhan 
data tersebut di dapat dari Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan 
(BAPEPAM LK), website perusahaan yang diteliti dan yahoo finance. 
 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Uji normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel terikat dan variabel bebas keduanya  mempunyai  distribusi  normal ataukah  
tidak.  Uji Normalitas dilakukan dengan analisis Grafik Normal P-P Plot dan 
Kolmogorov-Smirnov Test. 
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Gambar 1 
 
Hasil Uji Normalitas 
 
 
 
 
 
 
Dari hasil uji normalitas model diatas diketahui bahwa data di sekitar garis 
diagonal dan mengikuti arah garis diagonalnya, maka model regresi memenuhi asumsi 
normalitas. 
 
Tabel 1 
Hasil Uji Normalitas 
 
Variabel Sig. Keputusan 
Unstandardized residual 0,728 Normal 
Sumber : data diolah SPSS 19 
  
 
 
Uji Asumsi klasik 
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a.    Uji Multikolinearitas 
 Tabel 2 
 
Pengujian Multikolinearitas 
 
 
 
Variabel 
Independen 
Dependen : Return Saham 
 
 
Keputusan 
VIF 
CAR 1,622 Tidak ada multikolinearitas 
BOPO 1,529 Tidak ada multikolinearitas 
LDR 1,119 Tidak ada multikolinearitas 
EM 1,325 Tidak ada multikolinearitas 
PSAK_D 1,035 Tidak ada multikolinearitas 
GCG_D 3,794 Tidak ada multikolinearitas 
EM_GCG 3,802 Tidak ada multikolinearitas 
    Sumber : data diolah SPSS 19 
 
Dari tabel diatas, diketahui bahwa  model yang digunakan  pada variabel  
independen mempunyai  nilai VIF kurang dari 10 atau  VIF  < 10. Sehingga  H0  
diterima,  yang berarti variabel  independen  yang  digunakan  pada  model  
persamaan  regresi  tidak  ada multikolinearitas (tidak ada hubungan yang sangat kuat 
antara variabel independen). 
 
b.    Uji Auto Korelasi 
Tabel 3 
Hasil Uji 
Autokorelasi 
 
Model n κ' dL dU 4-dU 4-dL DW Kesimpulan 
 
RIT 
 
80 
 
6 
 
1,4800 
 
1,8008 
 
2,1992 
 
2,5200 
 
1,904 
Tidak ada 
autokorelasi 
Sumber : data diolah SPSS 19 
n  =jumlah observasi. 
κ' =jumlah variable bebas tidak termasuk konstan
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Dari  hasil  uji  autokorelasi  diatas  diketahui  bahwa  model  RIT  mempunyai  
jumlah observasi sebesar 80 dari 81 observasi setelah melalui uji outlier, dengan 
jumlah variable bebas sebesar 6. Maka didapat nilai batas bawah (dL) sebesar 1,4800, 
dengan batas atas (dU) sebesar 1,8008. Hasil uji durbin watson statistik didapat 
sebesar 1,847berada diarea dU<DW< 
4-dU, atau berada diarea tidak ada autokorelasi.  Maka dapat disimpulkan  bahwa 
tidak ada autokorelasi pada model regresi yang digunakan. 
 
 
c.    Uji Heteroskedastisitas 
 
 
 
Tabel  4 
 
Pengujian Heterokedastisitas 
 
Variabel Independen 
Dependen : 
Return Saham 
 
Keputusan 
Sig. 
CAR 0,057 Tidak ada hetero 
BOPO 0,983 Tidak ada hetero 
LDR 0,864 Tidak ada hetero 
EM 0,835 Tidak ada hetero 
PSAK_D 0,367 Tidak ada hetero 
GCG_D 0,213 Tidak ada hetero 
EM_GCG 0,205 Tidak ada hetero 
Sumber : data diolah SPSS 19 
 
 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada model diatas diketahui bahwa tidak 
ada nilai  yang  dibawah  0,05  atau  <  0,05,  maka  tidak  terjadi  heteroskedastisitas  
pada  model regresi yang digunakan. 
 
Uji Hipotesis 
 
 
Koefisien determinasi (Pengujian R
2 
dan Adjusted R
2
) 
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Tabel 5 
 
Hasil Uji R
2 
dan Adjusted R
2
 
 
 
 
Variabel 
 
 
Independen 
Dependen : 
Return Saham (RIT) 
R
2
 Adjusted R2 
CAR, BOPO, LDR, EM, GCG_D 
 
& EM_GCG 
 
0,158 
 
0,076 
Sumber : data diolah SPSS 19 
 
Dari  hasil  pengujian  regresi  model  RIT  didapat  nilai  R-Squared  (R
2
)adalah  
0,158. Artinya variabel independen mampu menjelaskan variasi dari variabel dependen 
yaitu Return Saham(RIT) sebesar 15,8% sedangkan sisanya dapat dijelaskan oleh faktor-
faktor lain yang tidak diikutsertakan dalam pengujian. 
 
Uji t 
 
Tabel 6 
 
 
Hasil Uji t (Uji Parsial) 
 
 
Variabel 
Independen 
Dependen : 
Return Saham 
 
 
 
Kesimpulan Koefisien Sig. 
(Constant) -0,066 0,585 - 
CAR 0,633 0,027 H01ditolak 
BOPO 0,012 0,562 H02diterima 
LDR 0,005 0,965 H03diterima 
EM 0,462 0,441 H04diterima 
PSAK_D -0,052 0,140 H05diterima 
GCG_D -0,126 0,061 H06diterima 
EM_GCG 6,024 0,015 H07ditolak 
Sumber : data diolah SPSS 19 
 
 
Dari table diatas dapat dibuat model persamaan: 
 
 
RIT = -0,066+ 0,633 CAR + 0,012 BOPO + 0,005 LDR + 0,462 EM –0,052PSAK_D -0,126 
 
GCG_D +6,024 EM_GCG 
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Konstanta -0,066  artinya jika perusahaan  tidak mempublikasikan  laporan 
keuangan dengan rasio CAR, BOPO, LDR, EM dan penerapan PSAK & GCG maka 
return saham akan turun sebesar 0,066. 
 
Hipotesis 1 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat  sebesar  0,633  dari  Capital  Adequacy  Ratio  (CAR)terhadap  RIT.  
Nilai RIT  yang didapat dari pengujian adalah sebesar 0,027< 0,05, maka H01ditolak 
yang artinya terdapatpengaruh   yang  positifCARterhadap   RIT.   Nilai   koefisien   
yang   positif   sebesar 0,633menunjukkan  bahwa  setiap  kenaikan  satu  satuan  pada  
CAR  maka  RIT  akan  naik sebesar 0,633. 
 
Hipotesis 2 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar 0,012 dari Beban Operasional dibanding Laba 
Operasional(BOPO)terhadap RIT. Nilai RIT yang didapat dari pengujian adalah 
sebesar 0,562 > 0,05, maka H02diterima yang artinya tidak terdapatpengaruh  yang 
positifBOPOterhadap  RIT. Nilai koefisien  yang positif sebesar 0,012menunjukkan 
bahwa setiap kenaikan satu satuan pada BOPO maka RIT akan naik sebesar 0,012. 
 
Hipotesis 3 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar0,005 dari Beban Operasional dibanding Laba Operasional 
(BOPO) terhadap RIT. Nilai RIT yang didapat dari pengujian adalah sebesar 0,965 
> 0,05, maka H03diterima yang  artinya  tidak  terdapatpengaruh  yang  
positifLDRterhadap  RIT.  Nilai  koefisien  yang positif sebesar  0,005 menunjukkan 
bahwa setiap kenaikan satu satuan pada LDR maka RIT akan naik sebesar 0,005. 
 
Hipotesis 4 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar  0,462 dari Earning Manajemen (EM)terhadap RIT. Nilai RIT 
yang didapat dari pengujian adalah sebesar 0,441> 0,05, maka H04diterima yang 
artinya tidak terdapatpengaruh  yang positifEMterhadap  RIT.  Nilai koefisien  yang 
positif  sebesar  0,462 menunjukkan  bahwa  setiap  kenaikan  satu  satuan  pada  EM  
maka  RIT  akan  naik  sebesar 
0,462. 
 
Hipotesis 5 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar -0,052 dariPSAK 50 dan 55 (PSAK_D)terhadap RIT. Nilai RIT 
yang didapat dari pengujian adalah sebesar 0,140> 0,05, maka H05diterima yang 
artinya tidak terdapatpengaruh  yang positifPSAK_Dterhadap  RIT. Nilai koefisien   
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yang negatif sebesar -0,052  menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada 
PSAK_D maka RIT akan turun sebesar 0,052. 
 
Hipotesis 6 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar -0,126 dari Good Corporate Governance (GCG_D) terhadap 
RIT. Nilai RIT yang didapat dari pengujian adalah sebesar 0,061> 0,05, maka H06 
diterima yang artinya tidak terdapatpengaruh  yang  positifGCG_Dterhadap  RIT.  
Nilai  koefisien  yang  negatif  sebesar- 0,126 menunjukkan bahwa setiap kenaikan 
satu satuan pada GCG_D maka RIT akan turun sebesar 0,126. 
 
Hipotesis 7 
 
 
Dari pengujian regresi berganda model RIT dapat dilihat bahwa nilai koefisien 
yang didapat sebesar   6,024 dari Earning Manajemen yang dimoderasi 
GCG(EM_GCG)terhadap RIT. Nilai RIT yang didapat dari pengujian adalah 
sebesar 0,015 < 0,05, maka H07 ditolak yang  artinya  terdapatpengaruh  yang  
positifEM_GCG  terhadap  RIT.  Nilai  koefisien  yang positif sebesar 6,024   
menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada EM maka RIT akan naik 
sebesar 6,024. 
 
Uji F 
 
Tabel 4.11 
 
 
Hasil Uji  F (Uji Serentak) 
 
 
 
Variabel 
 
 
Independen 
Dependen : 
Return Saham (RIT) 
 
 
 
Kesimpulan 
F-hitung Sig. 
CAR, BOPO, LDR, 
EM, PSAK_D, 
GCG_D & 
EM_GCG 
 
 
 
1,929 
 
 
 
0,077 
 
 
 
H01ditolak 
Sumber : data diolah SPSS 19 
 
Dari  hasil  uji  F  diatas  diketahui  bahwa  F-hitung   sebesar  1,929  
dengan   nilai signifikansi sebesar 0,077<α0,10. Maka H0ditolak yang berarti terdapat 
pengaruh signifikan pada tingkat kesalahan 10% antara variable independenyaitu 
Rasio Keuangan (CAR, BOPO, LDR), Manajemen Laba (EM),Penerapan  PSAK 50 
& 55 (PSAK_D)dan  Manajemen Laba yang dimoderasikan oleh Penerapan GCG 
(EM_GCG) terhadap Return Saham (RIT). 
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PENUTUP  
Kesimpulan 
Dari  hasil analisis  dan  pembahasan  dengan  menggunakan  lima  variabel  
dependen (CAR,  BOPO,  LDR,  manajemen  laba,  PSAK),  satu  variabel moderating  
(GCG)  dan satu variabel dependen (return saham) pada perusahaan perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variabel  CAR  pada  model  regresi  yang  diuji  kedalam  uji t  statistik  
(uji parsial) memberikan hasil bahwa variabel CAR secara parsial 
berpengaruh signifikanpositif (nilai sig. 0,027) dengan nilai koefisien 
sebesar 0,633.Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya  
Praditasari (2010), hal ini disebabkan Semakin tinggi CAR maka  
semakin  rendah  risiko.Hal  ini sesuai  dengan  keinginan  investor  yang  
ingin mengambil risiko yang rendah atas investasinya. 
2. Variabel  BOPO pada model regresi  yang diuji kedalam  uji t statistik 
(uji parsial) memberikan hasil bahwa variabel BOPO secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan(nilai  sig. 0,562) dengan nilai koefisien sebesar 
0,012.Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya  Praditasari 
(2010), hal ini disebabkan investor tidak mempertimbangkan 
persentase operating margin, selama masih bisa memberikan keuntungan 
yang positif. 
3. Variabel  LDR  pada  model  regresi  yang  diuji  kedalam  uji t  statistik  
(uji parsial) memberikan hasil bahwa variabel LDR secara parsial tidak  
berpengaruh signifikan (nilai sig. 0,965) dengan nilai koefisien sebesar 
0,005.        Hasil  ini berbeda  dengan penelitian sebelumnya Praditasari 
(2010), hal ini disebabkan investor tidak mempertimbangkan  likuiditas  
sebagai  faktor  yang  dapat  menambah  capital  gain mereka, dengan 
CAR yang bagus maka perusahaan dianggap mampu menanggung risiko 
kredit, pasar, dan operasional. 
4. Variabel PSAK_D pada model regresi yang diuji kedalam uji t statistik 
(uji parsial) memberikan   hasil  bahwa   variabel   PSAK_D   secara  
parsial   tidak  berpengaruh signifikan (nilai sig. 0,140) dengan nilai 
koefisien negatif sebesar 0,052.    Hal       ini disebabkan  penerapan  
PSAK  50  dan  55  yang  baru  efektif  pada  tahun  2010  dan hasilnya 
belum dapat dilihat dalam jangka pendek.  Selain itu investor  juga 
belum tersosialisasi secara baik mengenai dampak PSAK ini di laporan 
keuangan. 
5. Variabel EM_GCG pada model regresi yang diuji kedalam uji t statistik 
(uji parsial) memberikan hasil bahwa variabel EM_GCG secara parsial 
berpengaruh signifikanpositif   (nilai  sig.  0,015)  dengan  nilai  
koefisien  sebesar  6,024.  Hasil penerapan GCG ini berbeda dengan 
penelitian Anggraita (2012), mekanisme GCG tidak mengurangi 
praktek manajemen laba di bank setelah penerapan PSAKK 50 dan 
55.Hal ini disebabkan sample yang digunakan adalah bank yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan yang tidak terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.Sample dalam penelitian ini adalah bank yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia, sehingga rata-rata memiliki GCG yang sangat baik 
dan cukup baik. 
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6. Secara simultan seluruh variabel memiliki pengaruh signifikan pada 
tingkat kesalahan 10% antara variable independenyaitu Rasio Keuangan 
(CAR, BOPO, LDR), Manajemen Laba (EM),Penerapan PSAK 50 & 55 
(PSAK_D)dan Manajemen Laba yang dimoderasikan oleh Penerapan 
GCG (EM_GCG)  terhadapReturn  Saham  (RIT).Dengan  demikian 
dapat disimpulkan  secara  simultan  informasi  keuangan  yang  
relevan  disertai  peranan  system tatakelola  yang  baik  dapat  
meningkatkan  nilai  saham.sistem  akuntansi  yang  baik  akan 
menciptakan transparansi dan memberikan informasi yang valid dan 
dapat dipercaya publik. 
 
Keterbatasan Penelitian 
 
 
Dalam pengujian ini data yang telah dikumpulkan sebanyak 112 observasi 
yang diambil dari laporan keuangan yang telah diaudit namun hanya 81 yang dapat 
digunakan dalam penelitian karena 41 observasi lainnya tidak mengungkapkan nilai 
atau indeks komposit penerapan GCG yang ada di perusahaan. 
Selain itu dari hasil pengujian regresi yang ada di penelitian ini determinasi 
variabel independen terhadap variabel dependen   tidak lebih dari 50%, artinya 
variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini belum cukup dominan 
mempengaruhi variabel dependen sehingga perlu adanya penggantian atau 
penambahan variabel lain yang dapat menjelaskan variabilitas variabel independen 
terhadap variabel dependen. 
 
Saran 
 
 
1. Penelitian  yang  akan  datang  diharapkan  dapat  menambah  rentang  
periodenya, karena efektif penerapan PSAK 50 dan 55 yang baru 
diterapkan 2 tahun mungkin dampak penerapannya akan terjadi dalam 
kurun jangka panjang. 
2. Penelitian yang akan datang dapat menguji di industri yang berbeda, 
karena pada penelitian  ini sampel yang digunakan  adalah perbankan  
yang memiliki regulasi dan standar yang baku dan diawasi oleh 
BAPEPAM-LK dan BI. 
3. Penelitian untuk melihat dampak PSAK 50 dan 55 yang akan datang dapat 
mengobservasi investor mengenai dampak penerapan PSAK 50 dan 55 ini 
melalui kuesioner atau interview. Karena variabel dependen yang diukur 
dalam penelitian ini hanya return saham. 
4. Penelitian yang akan datang dapat menguji persepsi investor mengenai 
mengenai penerapan PSAK 50 dan 55. 
5. Penelitian yang akan datang dapat melakukan uji beda dengan paired 
sample T- test jika memiliki data yang berpasang-pasangan  sehingga 
dampaknya penerapan fair value accounting dapat lebih dijelaskan. 
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